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ABSTRAK 
 
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social 
Responsibility (CSR) terhadap respon investor. Adanya ketidak konsistenan hasil pada penelitian 
terdahulu baik pada multi industri maupun pada industri pertambangan di Indonesia menjadi 
motivasi untuk membuktikan kembali pengaruh CSR terhadap respon investor. 
 CSR diukur menggunakan indikator dari Global Reporting Index (GRI) versi 3.1. 
sedangkan untuk mengukur respon investor menggunakan Cumulative Abnormal Return (CAR). 
Variabel kontrol yang digunakan pada penelitian ini adalah Return on Assets (ROA), ukuran 
perusahaan, Debt to Equity (DER), dan market share. Penelitian ini dilakukan terhadap 
perusahaan pada sektor industri pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
pada tahun 2008-2012 dengan sampel sebanyak 123 perusahaan tahun. 
Hasil dari uji t dalam sektor industri pertambangan menunjukkan bahwa CSR 
mempunyai pengaruh yang signifikan dan positif terhadap respon investor. Variabel kontrol 
ukuran perusahaan dan market share berpengaruh signifikan dan positif terhadap respon 
investor. Sedangkan hasil penelitian untuk variabel kontrol ROA dan DER tidak berpengaruh 
terhadap respon investor. Berdasarkan hasil uji F menunjukkan bahwa secara serentak variabel 
CSR, ROA, ukuran perusahaan, DER, dan market share berpengaruh signifikan terhadap respon 
investor. 
Kata kunci : Corporate Social Responsibility (CSR), Return on Assets (ROA), ukuran perusahaan, 
Debt to Equity (DER), market share, dan sektor industri pertambangan. 
 
ABSTRACT 
This study was conducted to know the effect of Corporate Social Responsibility (CSR) on 
the response of investors. Some inconsistency in the results of previous studies either in a multi 
industry and mining industry in Indonesia was a motivation to prove the influence of CSR on the 
response of investors. 
CSRwas measured byusingindicatorsofthe Global ReportingIndex(GRI) version3.1. 
whereastomeasure the responseof investorsusingthe CumulativeAbnormal Return(CAR). Control 
variablesusedin this studywere the Returnon Assets(ROA), firm size, Debtto Equity Ratio(DER), 
andmarket share. This research was conductedatthe companiesinthe miningindustrysectorsthat 
listedinIndonesia Stock Exchange(IDX) in2008-2012with a sample of123 firm-year. 
The resultsofthe t testinthe miningindustrysectorshowedthatCSRhad asignificantand 
positiveaffecton the response ofinvestors. The control variablesof firm sizeandmarket share 
hadsignificant and positive influenceoninvestorresponse. Whilethe resultsforthe 
controlvariablesROAandDERdid notaffect theresponseof investors. Based on theF test 
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resultsshowedCSR, ROA, firm size, DER, and themarket sharehadsignificant influenceto 
investorresponse. 
Keywords : Corporate Social Responsibility (CSR), Return on Assets (ROA), firm size, Debt to 
Equity (DER), market share, and mining industry 
 
PENDAHULUAN  
Selama tiga dekade terakhir 
perusahaan yang mengungkapkan Corporate 
Social Responsibility (CSR) telah menarik 
banyak perhatian dikarenakan CSR dapat 
mengurangi kesenjangan informasi antara 
perusahaan dan pemangku kepentingan, 
dengan demikian CSR juga dapat menurunkan 
biaya modal perusahaan serta meningkatkan 
nilai perusahaan (Li,Luo, Wang dan Wu, 
2013). Selain itu, menurut Kowalska (2013) 
diantara berbagai manfaat yang menyertai 
pelaksanaan CSR, manfaat yang utama adalah 
CSR dapat membangun hubungan jangka 
panjang dengan para pemangku kepentingan 
perusahaan, serta mendukung perusahaan 
dalam membangun citra dan reputasi yang 
positif. 
Di Indonesia terdapat undang-undang 
yang mewajibkan bagi perusahaan untuk 
melaksanakan CSR yaitu dalam Undang-
Undang Nomor 40 Tahun 2007 Pasal 74 
tentang Perseroan Terbatas diungkapkan 
bahwa “Perseroan yang menjalankan kegiatan 
usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan 
sumber daya alam wajib melaksanakan 
Tanggung Jawab Sosial dan Lingkungan.” 
Sesuai dengan undang-undang tersebut, 
perusahaan pertambangan sebagai salah satu 
perusahaan yang kegiatan operasionalnya 
menggunakan sumber daya alam dan 
berdampak secara langsung terhadap 
lingkungan dan masyarakat sekitar, maka 
diwajibkan untuk mengungkapkan kegiatan 
CSR sebagai bentuk tanggung jawab 
perusahaan terutama terhadap dampak 
negatif yang terjadi pada saat proses 
pertambangan telah dilakukan.  
Penelitian mengenai pengaruh CSR 
terhadap respon investor pada perusahaan 
di sektor industri pertambangan telah 
dilakukan. Namun penelitian-penelitian 
tersebut masih memberikan hasil yang 
berbeda-beda, diantaranya adalah penelitian 
yang dilakukan oleh Khitam (2014); Saputra 
dan Astika (2013); Anizza (2013); serta 
Bulan dan Astika (2014) memperoleh hasil 
penelitian bahwa CSR berpengaruh 
terhadap respon investor di sektor industri 
pertambangan. Sedangkan penelitian 
dengan hasil yang berbeda ditemukan oleh 
Prayosho dan Hananto (2013); Oktariani 
dan Mimba (2014);Purnomo dan Ervinah 
(2012) serta penelitian oleh Sintia (2013) 
memperoleh hasil bahwa CSR tidak 
berpengaruh terhadap respon investor. 
Pengertian Stakeholder Theory 
Teori stakeholder menunjukkan 
bahwa keberlanjutan hidup organisasi dan 
keberhasilannya bertumpu pada 
memuaskan baik tujuan ekonomi (misalnya 
maksimalisasi laba) dan non-ekonomi 
(misalnya kinerja sosial perusahaan) dengan 
memenuhi kebutuhan berbagai pemangku 
kepentingan perusahaan (Pirsch, Gupta dan 
Grau, 2007). Indrawati (2009) menyatakan 
bahwa eksistensi perusahaan ditentukan 
oleh para stakeholder. Semakin kuat posisi 
stakeholder, semakin kuat pula 
kecenderungan perusahaan untuk 
mengadaptasi dirinya sesuai dengan 
keinginan stakeholder. Dalam hal ini, 
pengungkapan sosial harus dianggap 
sebagai wujud dialog antara manajemen 
dengan stakeholder. 
Pengertian Decision Usefullness Theory 
Pendekatan decision usefullness dalam 
laporan keuangan adalah suatu pendekatan 
terhadap penyusunan informasi akuntansi 
keuangan yang menekankan pada teori 
pengambilan keputusan investor untuk 
menyimpulkan sifat dan jenis informasi yang 
di perlukan investor (Decision Usefullness 
Approach, 2009 dalam Dandago dan Hassan, 
2013). Dengan menyesuaikan informasi 
laporan keuangan dengan kebutuhan spesifik 
dari pengguna untuk laporan keuangan 
tersebut akan menyebabkan pengambilan 
keputusan dapat ditingkatkan (Scott,2012). 
Suatu informasi dapat dikatakan mempunyai 
nilai bagi investor apabila informasi tersebut 
memberikan reaksi untuk melakukan 
transaksi di pasar modal. Hal ini dapat dilihat 
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dari abnormal return yang merupakan salah 
satu indikator yang dapat dipakai guna 
melihat keadaan pasar yang sedang terjadi 
(Kastutisari dan Dewi, 2012). 
Pengertian Corporate Social 
Responsibility 
Fontaine (2013) mengungkapkan 
bahwa CSR menuntut perusahaan untuk 
mengelola dampak ekonomi, sosial dan 
lingkungan dari operasi mereka untuk 
memaksimalkan manfaat dan meminimalkan 
kerugian. Candrayanthi dan Saputra (2013) 
juga menyatakan bahwa dengan adanya CSR 
perusahaan dapat semakin terbuka dalam 
mengungkapkan aktivitas yang dilakukan, 
tidak sebatas mengenai informasi keuangan 
perusahaan saja, namun juga mengenai 
dampak yang diakibatkan oleh aktivitas 
perusahaan terhadap lingkungan hidup dan 
masalah sosial. 
Menurut Li,Luo,Wang dan Wu (2013) 
menjadi perusahaan yang bertanggung jawab 
sosial membawa berbagai manfaat potensial 
seperti peningkatan hubungan dengan para 
pekerja dan produktivitas karyawan, lebih 
sedikit risiko litigasi yang terkait dengan 
produk / jasa, lebih sedikit keluhan dari 
masyarakat karena masalah lingkungan, biaya 
regulasi yang lebih rendah dan pengakuan 
merek yang lebih baik. Selain itu Retno dan 
Priantinah (2012) juga mengungkapkan bahwa 
CSR merupakan bentuk tanggung jawab 
perusahaan dalam memperbaiki kesenjangan 
sosial dan kerusakan lingkungan yang terjadi 
akibat aktivitas operasional perusahaan. 
Penelitian ini menggunakan Global 
Reporting Index (GRI) sebagai indikator 
pengungkapan CSR yaitu pada versi GRI 3.1. 
Indeks CSR dapat dirumuskan sebagai berikut 
: 
𝐶𝑆𝑅𝐼 =    𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝑖𝑡𝑒𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑑𝑖𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑘𝑎𝑛𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐼𝑡𝑒𝑚  𝑦𝑎𝑛𝑔  𝑠𝑒ℎ𝑎𝑟𝑢𝑠𝑛𝑦𝑎  𝑑𝑖𝑢𝑛𝑔𝑘𝑎𝑝𝑘𝑎𝑛 
 
Pengertian Respon Investor 
Investor adalah individu, kelompok, 
atau badan hukum yang melakukan 
penanaman modal pada suatu unit usaha 
tertentu. Respon dari investor terhadap 
informasi yang diberikan perusahaan dapat 
bersifat positif atau negatif. 
Respon investor dapat ditunjukkan 
dengan adanya perubahan harga saham 
perusahaan tertentu yang cukup mencolok 
dari suatu sekuritas yang bersangkutan 
pada saat pengumuman laba. Yang 
dimaksud mencolok adalah terdapat 
perbedaan yang cukup besar antara return 
yang terjadi (actual return) dengan return 
harapan (expected return) (Suwardjono, 2005 
dalam Hidayati dan Murni, 2009). 
Respon investor akan diukur 
menggunakan Cumulative Abnormal Return 
(CAR). Dalam menghitung CAR, penelitian 
ini mengacu pada penelitian Arya dan Zang 
(2009) dengan perhitungan data harga 
saham harian dan IHSG selama 100 hingga 
128 hari. Penelitian tersebut juga didukung 
oleh Becchettidan Ciciretti (2011). Sehingga 
dalam dapat dirumuskan sebagai berikut : 
Menghitung Market Return dan Actual 
Return menggunakan rumus : 𝑅!" =   𝛼! +   𝛽!𝑅!" +   𝜀!" 
Sedangkan rumus Abnormal Return adalah : 𝐴𝑅!"   =   𝑅!" − (𝛼! +   𝛽!𝑅!") 
Maka didapatkkan rumus untuk CAR yaitu : 𝐶𝐴𝑅!,! =    𝐴𝑅!,! 
Pengertian Return on Assets (ROA) 
ROA merupakan salah satu rasio 
keuangan untuk mengukur profitabilitas 
perusahaan pada periode tertentu. ROA 
adalah rasio yang membandingkan laba 
bersih sebelum pajak untuk mengetahui 
besarnya tingkat pengembalian dari 
penggunaan asset yang dimiliki oleh 
perusahaan (Candrayanthi dan Saputra, 
2013). ROA dirumuskan sebagai berikut : 
𝑅𝑂𝐴 =   𝑁𝑒𝑡  𝐼𝑛𝑐𝑜𝑚𝑒𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡 
ROA bertujuan untuk mengukur 
seberapa efisien laba dapat dihasilkan dari 
asset yang digunakan atau dimiliki 
perusahaan. ROA yang rendah 
mengindikasikan pendapatan perusahaan 
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yang rendah terhadap sejumlah aset yang 
dimilikinya. Jadi, ROA yang rendah jika 
dibandingkan rata-rata industrinya 
menunjukan bahwa adanya penggunaan 
asset perusahaan yang tidak efisien (Syauta 
dan Widjaja, 2009). 
Pengertian Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan adalah jumlah 
aktiva, jumlah penjualan, atau jumlah tenaga 
kerja yang dimiliki perusahaan sampai akhir 
periode pelaporan keuangan (Sembiring,2005). 
Semakin besar jumlah aktiva, penjualan, 
maupun jumlah pekerja maka akan 
menunjukkan semakin besar pula ukuran 
perusahaan itu. Dalam penelitian ini akan 
digunakan jumlah aktiva dalam pengukuran 
ukuran perusahaan karena sesuai dengan 
pernyataan oleh Sudarmadji dan Sularto 
(2007) bahwa jumlah aktiva relatif lebih stabil 
dibandingkan dengan cara perhitungan yang 
lainnya. Sehingga ukuran perusahaan dalam 
peneilitian ini dirumuskan : 𝐹𝑠𝑖𝑧𝑒 = log  (𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙  𝑎𝑠𝑠𝑒𝑡) 
Semakin besar perusahaan maka 
semakin besar pula pihak yang terlibat atau 
yang berkepentingan dan perusahaan yang 
lebih besar biasanya merupakan target pusat 
perhatian(Arfan dan Antasari,2008). Hal 
tersebut sesuai dengan pernyataan dari 
Li,Luo, Wang dan Wu (2013) bila perusahaan 
besar menghadapi tekanan yang lebih besar 
dari masyarakat karena biaya politik dan 
dampaknya pada masyarakat yang juga lebih 
besar dibanding perusahaan kecil.  
Pengertian Debt to Equity Ratio (DER) 
DER merupakan salah satu rasio 
leverage (solvabilitas) yang mengukur 
kontribusi modal sendiri dan investasi jangka 
panjang dalam struktur permodalan 
perusahaan. DER merupakan perbandingan 
antara total hutang terhadap total 
shareholders equity yang dimiliki perusahaan. 
Total hutang disini merupakan total hutang 
jangka pendek dan total hutang jangka 
panjang. Sedangkan shareholders equity 
adalah total modal sendiri (total modal saham 
disetor dan laba ditahan) yang dimiliki oleh 
perusahaan (Sugiarto, 2011). Berdasarkan 
definisi tersebut maka DER dapat dirumuskan 
sebagai berikut : 
𝐷𝐸𝑅 =    𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐷𝑒𝑏𝑡𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙  𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 
Tujuan dari rasio ini adalah untuk 
mengukur bauran dana dalam neraca dan 
membuat perbandingan antara dana yang 
diberikan oleh pemilik (ekuitas) dan dana 
yang dipinjam. Debt to equity ratio yang 
tinggi berarti perusahaan lebih banyak 
menggunakan hutang sebagai modal. 
Apabila rasio ini buruk, maka perusahaan 
akan memiliki masalah riil jangka panjang, 
salah satunya dapat menyebabkan 
kebangkrutan (Daud dan Syarifuddin, 2008). 
Pengertian Market Share 
Market share adalah posisi suatu 
perusahaan dalam sektor industri (O’regan, 
2002). Diukur dengan cara membagi 
penjualan perusahaan dengan total 
penjualan industri, yang dirumuskan : 
𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑡  𝑆ℎ𝑎𝑟𝑒 =    𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠  𝐼𝑛𝑑𝑢𝑠𝑡𝑟𝑦 
Pangsa pasar (market share) 
merupakan persentase pasar (dalam hal 
penjualan) yang dicatat oleh perusahaan 
tertentu yang memungkinkan manajer 
untuk menilai tidak hanya pertumbuhan 
atau penurunan total pasar tetapi juga tren 
dalam pilihan pelanggan di antara para  
pesaing (Sun dan Stuebs, 2013). 
Pengaruh CSR terhadap Respon 
Investor 
Berdasarkan stakeholder theory, 
keberlanjutan hidup perusahaan bertumpu 
pada memuaskan semua stakeholder, yaitu 
baik dalam aspek ekonomi maupun non 
ekonomi (lingkungan dan sosial) yang 
diimplimentasikan dalam CSR dalam 
annual report perusahaan. Dalam decision 
usefullness theory, jika laporan perusahaan 
tersebut memiliki kandungan informasi 
yang dapat digunakan investor untuk 
menilai keberlanjutan perusahaan maka 
informasi tersebut akan direspon positif. 
Sebaliknya jika informasi tersebut tidak 
dapat digunakan investor untuk menilai 
keberlanjutan hidup perusahaan maka 
informasi tersebut direspon negatif atau 
diabaikan oleh investor.  
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Pernyataan tersebut juga didukung 
oleh Cheng dan Christiawan (2011) bahwa 
perusahaan yang memiliki kinerja lingkungan 
yang bagus akan direspon positif oleh para 
investor melalui fluktuasi harga saham yang 
semakin naik, sebaliknya jika perusahaan 
memiliki kinerja lingkungan yang buruk maka 
akan muncul keraguan dari para investor 
terhadap perusahaan tersebut dan direspon 
negatif dengan fluktuasi harga saham 
perusahaan di pasar yang semakin menurun 
Hal tersebut dibuktikan juga oleh 
Elliott, Jackson, Peecher dan White (2014) 
bahwa banyak investor saat ini mulai secara 
teratur mempertimbangkan langkah-langkah 
kinerja CSR perusahaan bersama dengan 
ukuran kinerja keuangan tradisional ketika 
membuat keputusan investasi. 
Beberapa penelitian mengenai CSR 
terhadap respon investor telah dilakukan dan 
memperoleh hasil penelitian yang beragam. 
CSR memiliki pengaruh positif terhadap 
abnormal return ditemukan dalam penelitian 
oleh Flammer (2013), Cheng dan Christiawan 
(2011), Hendarto dan Purwanto (2012). Namun 
CSR juga ditemukan memiliki pengaruh 
negatif terhadap abnormal return, hal ini 
dibuktikan oleh penelitian dari  Mahapatra 
(1984) serta Hidayati dan Murni (2009). Hasil 
penelitian bahwa CSR tidak berpengaruh 
terhadap abnormal return juga dibuktikan 
dari penelitian oleh Kastutisari dan Dewi 
(2012), Restuti dan Nathaniel (2012), serta 
Prayosho dan Hananto (2013). Berdasarkan 
uraian diatas maka hipotesis pertama dalam 
penelitian ini adalah : 
H1 : Corporate Social Responsibility 
berpengaruh terhadap CAR. 
 
Pengaruh ROA terhadap Respon Investor 
Investor akan menilai laba sekarang 
untuk memprediksi laba dan return di masa 
yang akan datang (Sayekti dan Wandabio, 
2007). Perusahaan dengan ROA tinggi akan 
menarik minat para investor untuk 
menanamkan modalnya pada perusahaan 
tersebut (Syauta dan Widjaja, 2009). Semakin 
tinggi ROA maka semakin baik produktivitas 
assets dalam memperoleh keuntungan bersih. 
Hal ini selanjutnya akan meningkatkan daya 
tarik perusahaan kepada investor karena 
tingkat pengembalian akan semakin besar. 
Dan resiko investor tidak mendapatkan 
returndari perusahaan akan semakin kecil. 
Oleh karena itu, ROA yang semakin besar 
akan lebih di respon oleh investor. 
Hal ini didukung dengan beberapa 
hasil penelitian yang menunjukkan adanya 
pengaruh positif ROA terhadap abnormal 
return, yaitu oleh Syauta dan Widjaja (2009), 
Farkhan dan Ika (2013) serta Sihasale (2010). 
Dari penjelasan diatas, maka hipotesis kedua 
dalam penelitian ini adalah : 
H2 : ROA berpengaruh positif terhadap CAR 
 
Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 
Respon Investor 
Besar kecilnya perusahaan akan 
mempengaruhi kemampuan dalam 
menanggung risiko yang mungkin timbul 
akibat berbagai situasi yang dihadapi 
perusahaan berkaitan dengan operasinya 
(Arfan dan Antasari, 2008). Perusahaan 
dengan ukuranyang lebih besar umumnya 
lebih banyak menjadi pusat perhatian 
dibanding dengan ukuranyang lebih kecil 
karena disamping melibatkan lebih besar 
stakeholders juga dampak yang ditimbulkan 
oleh perusahaan tersebut sangat luas dan 
besar. Selain itu, perusahaan yang besar akan 
lebih dapat meminimalkan resiko yang 
dihadapi karena perusahaan yang besar 
memiliki sumberdaya yang besar dan lebih 
dominan di pasar serta memperhatikan kineja 
perusahaan untuk lebih baik. Sehingga 
perusahaan dengan ukuran yang lebih besar 
akan lebih direspon oleh investor. 
Penelitian mengenai pengaruh positif 
ukuran perusahaan terhadap abnormal return 
dibuktikan oleh Martani, Mulyono, dan 
Khairurizka (2009) serta Andayani dan 
Warsono (2013). Berdasarkan penjelasan 
diatas maka hipotesis selanjutnya dapat 
diusulkan sebagai berikut :  
H3 : Ukuran perusahaan berpengaruh positif 
terhadap CAR 
 
Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap 
Respon Investor 
Perusahaan yang memiliki nilai DER 
tinggi cenderung dianggap mempunyai sinyal 
negatif oleh para investor karena 
mencerminkan risiko perusahaan yang relatif 
tinggi karena semakin tinggi rasio 
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DERmenunjukkan semakin tinggi modal 
perusahaan yang dibiayai dari dana eksternal. 
Semakin besar DER, maka risiko gagal 
bayar yang dihadapi oleh perusahaan akan 
semakin besar. Selain itu, semakin tinggi DER 
perusahaan juga harus membayar biaya bunga 
yang tinggi. Apabila hal tersebut terjadi, maka 
akan dapat mengakibatkan penurunan 
pembayaran dividen. Investor melihat hal 
tersebut sebagai informasi yang buruk, 
sehingga permintaan terhadap saham 
perusahaan akan turut mengalami penurunan. 
Kondisi tersebut menandakan saham 
perusahaan kurang diminati yang secara 
otomatis akan menurunkan respon investor 
terhadap perusahaan tersebut. Penjelasan 
tersebut didukung oleh Ratih, Apriatni dan 
Saryad (2013), Daud dan Syarifuddin (2008), 
dan Sugiarto (2011)  yang memperoleh hasil 
penelitian bahwa DER memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap abnormal 
return. Sehingga hipotesis selanjutnya dalam 
penelitian ini adalah : 
H4 : Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif 
terhadap CAR 
 
Pengaruh Market Share terhadap Respon 
Investor 
Investor akan cenderung merespon 
perusahaan dengan market share yang tinggi 
karena investor memandang bahwa 
perusahaan dengan market share yang tinggi 
berarti bahwa perusahaan tesebut memiliki 
posisi yang dominan di pasar sehingga mampu 
meminimalkan resiko yang dihadapi.Sehingga, 
market share yang tinggi menunjukkan bahwa 
resiko perusahaan untuk tidak memberikan 
return kepada investor tersebut rendah dan 
investor akan cenderung memberikan respon 
pada perusahaan yang memiliki market share 
lebih besar. 
Hal ini didukung oleh penelitian dari 
Hidayat (2011) dan Suprapti dan Nuraini 
(2009) bahwa market share berpengaruh positif 
terhadap CAR. Maka hipotesis selanjutnya 
dalam penelitian ini adalah : 
H5 : Market share berpengaruh positif 
terhadap CAR. 
 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini dilakukan untuk 
menguji apakah pengungkapan CSR dapat 
mempengaruhi respon investor yang dinilai 
melalui Cummulative Abnormal Return (CAR) 
dan juga apakah variabel independen lainnya 
yaitu sebagai variabel kontrol seperti ROA, 
ukuran perusahaan, debt to equity ratio, dan 
market share dapat mempengaruhi respon 
investor. 
Penelitian ini merupakan penelitian 
kualitatif untuk menghitung CSR index, dan 
juga penelitian kuantitif untuk memperoleh 
data net income, total asset, total liability, total 
equity, penjualan masing-masing perusahaan, 
dan penjualan industri yang berasal dari 
annual report perusahaan pertambangan yang 
diperoleh dari web site Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id) dan situs resmi perusahaan 
pertambangan yang bersangkutan. Serta 
informasi mengenai data harga saham harian 
perusahaan dan IHSG yang diperolah dari 
Yahoo! Finance. 
Populasi yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah perusahaan 
pertambangan yang terdaftar di BEI pada 
tahun 2008 - 2012.Metode pemilihan sampel 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
metode purposive sampling yaitu tipe 
pemilihan sampel secara tidak acak yang 
informasinya diperoleh dengan menggunakan 
pertimbangan tertentu. Adapun kriteria 
pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah : 
• Perusahaan pertambangan yang 
terdaftar di BEI antara tahun 2008-
2012. 
• Perusahaan pertambangan yang 
mempublikasikan laporan tahunan 
antara tahun 2008-2012.  
• Perusahaan pertambangan yang 
memiliki data harga saham harian dan 
IHSG hingga 100 - 128 hari. 
 
HASIL PENELITIAN DAN ANALISIS 
Pada penelitian ini data akan diuji 
menggunakan SPSS versi 20. Sampel pada 
penelitian ini berjumlah 123 perusahaan 
tahun yang merupakan hasil dari pemilihan 
berdasarkan kriteria-kriteria yang telah 
ditetapkan sebelumnya. Rangkuman  hasil 
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penentuan sampel pada penelitian ini dapat 
dilihat pada tabel 4.1 dibawah ini :  
Tabel 1. Rangkuman Hasil Penentuan 
Sampel 
Syarat Sampel Jumlah 
Perusahaan 
Tahun 
Terdaftar di BEI pada tahun 2008-
2012 
143 
Jumlah laporan tahunan perusahaan 
yang tidak tersedia pada tahun 2008-
2012 
(8) 
Jumlah perusahaan tahun yang tidak 
memiliki data lengkap sesuai dengan 
yang dibutuhkan. 
(5) 
Perusahaan yang harga sahamnya 
kurang dari 100 hari 
(7) 
Jumlah Sampel 123 
Berdasarkan semua data yang telah 
tersedia diatas, disajikan hasil statistik 
deskriptif untuk memperoleh nilai minimum, 
maxiumum, mean dan standard deviasi yang 
memperoleh hasil dibawah ini :   
Tabel 2. Statistik Deskriptif 
 
 N Min Max Mean Std. Dev 
 CSRI 123 ,048 ,000 ,266 ,153 
 ROA 123 ,267 ,577 ,073 ,133 
Fsize 123 ,251 2,672 ,916 2,169 
DER 123 20,052 5,163 ,875 5,740 
Mshare 123 ,000 ,762 ,153 ,169 
CAR 123 2,645 ,688 ,104 1,068 
Valid N 
(listwise) 123 
    
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Uji Normalitas 
Uji Normalitas yang dilakukan dengan 
metode One-Sample Kolmogorov-Smirnov 
memperoleh hasil pengujian test seperti pada 
tabel 3 yang menunjukkan bahwa significance 
lebih besar dari 0,05 yaitu 0,716 dengan 
demikian berdasarkan hasil pengujian 
normalitas, terbukti bahwa error persamaan 
regresi berdistribusi normal. 
 
 
Tabel 3. Hasil Pengujian Asumsi 
Klasik – Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 119 
Normal 
Parametersa,b 
Mean 0E-7 
Std. Deviation ,95966 
Most Extreme 
Differences 
Absolute ,064 
Positive ,064 
Negative -,053 
Kolmogorov-Smirnov Z ,697 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,716 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Uji Autokorelasi 
Tabel 4. Hasil Pengujian Asumsi 
Klasik – Autokorelasi 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Pada tabel 4 angka Durbin-Watson adalah 
1,968. Angka ini memenuhi kriteria bahwa 
nilai durbin watson berada di antara nilai 0 
dan 2. Sehingga pada penelitian ini telah 
memenuhi uji autokorelasi. 
Uji Heterokedastisitas 
Tabel 5. Hasil Pengujian Asumsi Klasik – 
Heterokedastisitas 
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. 
B Std. 
Error 
Beta 
1 
(Constant) -,181 ,367  -,493 ,623 
CSRI ,722 ,432 ,180 1,671 ,097 
ROA ,465 ,480 ,098 ,968 ,335 
 
Model Durbin-
Watson 
1 1,968 
a. Predictors: (Constant), MShare, FSize,DER, 
ROA, CSRI 
b. Dependent Variable:CAR 
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Fsize ,056 ,029 ,196 1,925 ,057 
DER ,115 ,125 ,094 ,925 ,357 
MShare -,163 ,088 -,190 -1,860 ,065 
a. Dependent Variable: absres 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Uji Multikolinearitas 
Dari tabel 6 menunjukkan bahwa pada 
semua variabel tidak terdapat data dengan 
nilai VIF di atas 10 dan nilai tolerance value 
dibawah 0,1. Sehingga dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada multikolinearitas antar 
variabel dalam model regresi. 
Tabel 6. Hasil Pengujian Asumsi Klasik – 
Multikolinearitas 
 
Model Collinearity 
Statistics 
Tolerance VIF 
1 
(Constant)   
CSRI ,720 1,389 
ROA ,820 1,219 
Fsize ,812 1,231 
DER ,811 1,232 
Mshare ,806 1,241 
a. Dependent Variable: CAR 
 
 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
 
Koefisien Diterminasi 
Pengujian koefisiensi determinasi berganda (R 
square) diperoleh hasil seperti pada tabel 
dibawah ini : 
Tabel 7. Nilai R, R Square, dan SEE untuk 
Pengujian Hipotesis 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Analisis output SPSS untuk pengujian 
hipotesis pada tabel 7 adalah sebagai berikut : 
-Angka R sebesar 0,458 menunjukkan bahwa 
korelasi atau hubungan antara variabel 
dependen dengan variabel independen adalah 
tidak kuat karena diperoleh nilai koefisien 
korelasi < 0,5. 
-Angka R Square atau koefisien determinasi 
adalah 0,174 hal ini berarti 17,4% variasi atau 
perubahan dari CAR dapat dijelaskan oleh 
variabel CSRI, ROA, ukuran perusahaan, 
DER, market share. Sedangkan sisanya 
dijelaskan oleh sebab-sebab lainnya. 
-Standard Error of the Estimate (SEE) adalah 
0,985. Semakin kecil SEE maka model regresi 
semakin tepat dalam memprediksi variabel 
dependen. 
Uji Signifikansi Simultan (Uji F / F test). 
Tabel 8. Uji F dan Signifikansi untuk 
Pengujian Hipotesis 
ANOVAa 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression 28,853 5 5,771 5,943 ,000b 
Residual 108,746 112 ,971   
Total 137,599 117    
a. Dependent Variable: LagCAR 
b. Predictors: (Constant), LogMShare, FSize, LogDER, 
ROA, CSRI 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Hasil uji ANOVA atau F test dalam tabel 8 
diatas, besarnya F hitung adalah 5,943 dengan 
tingkat signifikansi 0,000. Oleh karena tingkat 
signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka model 
regresi dapat digunakan untuk memprediksi 
variabel CAR. Hal tersebut berarti bahwa 
variabel CSRI, ROA, ukuran perusahaan, 
DER, dan market share jika di uji secara 
bersama-sama memiliki pengaruh terhadap 
CAR. 
Uji Signifikansi Parameter 
Individual (Uji t / t test) 
Tabel 9. Konstanta, Koefisien Regresi, t 
Test, dan Signifikansi 
              Coefficientsa 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant -1,098 ,589  -1,865 ,065 
CSRI 2,234 ,693 ,319 3,224 ,002 
ROA ,100 ,771 ,012 ,129 ,897 
 
Model R R Square Adjusted 
R Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 ,458a ,210 ,174 ,98537 
a. Predictors: (Constant), MShare, FSize, 
DER, ROA, CSRI 
b. Dependent Variable: CAR 
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Fsize ,095 ,047 ,190 2,038 ,044 
DER ,220 ,200 ,103 1,101 ,273 
MShare ,373 ,141 ,248 2,653 ,009 
a. Dependent Variable: LagCAR 
(Sumber Data : Hasil Output SPSS) 
Pada tabel 9 menunjukkan hasil uji t, 
dimana jika dilihat dari masing-masing 
variabel, CSRI memiliki tingkat signifikansi < 
0,05 yang membuktikan bahwa variabel CSR 
mempengaruhi CAR secara signifikan. 
Sedangkan untuk variabel kontrol yaitu 
ukuran perusahaan dan market share terbukti 
berpengaruh terhadap CAR dengan tingkat 
signifikansi dibawah 0,05. Sedangkan variabel 
kontrol lainnya ROA dan DER tidak 
berpengaruh terhadap CAR. 
KESIMPULAN, SARAN, DAN 
KETERBATASAN PENELITIAN 
Kesimpulan 
Berdasarkan pada hasil penelitian diatas 
dengan menggunakan sampel sebanyak 123 
perusahaan tahun pada sektor industri 
pertambangan yang terdaftar di BEI tahun 
2008-2012  dapat ditarik kesimpulan sebagai 
berikut : 
1. CSR yang diungkapkan dalam laporan 
tahunan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap respon investor yang 
dihitung menggunakan CAR. 
2. ROA tidak berpengaruh terhadap respon 
investor yang dihitung dengan CAR. 
3. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
yang signifikan dan positif terhadap CAR. 
4. DER terbukti tidak berpengaruh terhadap 
CAR. 
5. Market share memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap CAR. 
Saran 
1. Untuk penelitian selanjutnya dapat 
menilai informasi CSR perusahaan 
dengan menambah sumber data yang 
digunakan seperti dari media elektronik 
maupun media cetak terhadap 
perusahaan yang diteliti sehingga skor 
CSR yang diberikan terhadap masing-
masing perusahaan dapat sesuai dengan 
sebenarnya. 
2. Dengan dibuktikannya bahwa CSR 
berpengaruh terhadap respon investor, 
maka sebaiknya perusahaan semakin 
menyadari pentingnya pengungkapan 
informasi CSR pada laporan tahunannya 
dengan memperhatikan kelengkapan 
informasi yang diungkapkan mengenai 
CSR sehingga investor juga dapat menilai 
secara lebih tepat mengenai kinerja 
perusahaan. 
Keterbatasan 
Keterbatasan pada penelitian ini yaitu hanya 
menggunakan satu sumber untuk menghitung 
CSR yaitu hanya menggunakan laporan 
tahunan perusahaan, tidak menggunakan 
sumber lain seperti dari media eletronik 
maupun media cetak lainnya. 
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